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УПРАВЛІННЯ ДЕБІТОРСЬКОЮ ЗАБОРГОВАНІСТЮ В СУЧАСНИХ УМОВАХ 
ГОСПОДАРЮВАННЯ 
 
Телін С.В. Управління дебіторською заборгованістю в сучасних умовах 
господарювання. У статті розглянуто питання управління дебіторською заборгованістю з 
погляду впливу на ліквідність і прибутковість підприємства. Досліджуються особливості 
формування кредитної політики підприємства. 
Телин С.В. Управление дебиторской задолженностью в современных условиях 
хозяйствования. В статье рассмотрены вопросы управления дебиторской 
задолженностью с точки зрения влияния на ликвидность и прибыльность предприятия. 
Исследуются особенности формирования кредитной политики предприятия. 
Telin С.V. The managing of account receivable in present conditions. The question of 
management of account receivable was considered from the point of view influence on liquidity 
and profitability of enterprise in this article. The features of forming of credit policy of enterprise 
are investigated. 
 
Постановка проблеми. Сучасні трансформаційні процеси в українській економіці 
обумовлюють різноманіття господарської поведінки власників та менеджерів 
промислових підприємств. Специфіка виробничої діяльності потребує значного обсягу 
оборотних активів, в тому числі активів у розрахунках, тому для цих підприємств 
проблема ефективного управління дебіторською заборгованістю, спрямованого на 
оптимізацію загального її розміру та забезпечення своєчасної інкасації, має вельми 
важливе значення. Погашення дебіторської заборгованості в стислі терміни,  недопущення 
її збільшення вище допустимої межі — реальна можливість подолати або пом’якшити 
дефіцит оборотного капіталу. В зв’язку з цим актуальним завданням є удосконалення 
управління дебіторською заборгованістю на основі синтезу досягнень маркетингового та 
фінансового управління. 
Аналіз останніх досліджень і публікацій. Сучасні теоретичні та методичні 
аспекти досліджуваної в роботі проблеми певною мірою висвітлювалися в працях 
вітчизняних науковців та вчених країн СНД: Бланка І.О., Бобильова А.З., Вахович І.М., 
Герасимчук З.В., Карбовник А.М., Колпакової Г.М., Лєбєдева К.М., Лігоненко Л.О., Подзе 
С., Савчука В.П., Сурніна О.С., Тосунян Г.А., Шохіна Є.І. Питання управління 
дебіторською заборгованістю були предметом дослідження і зарубіжних науковців та 
практиків: Гольцберга М., Калніна К., В.Хорна, Киргесаара Е., Рамперсада Хьюберта,  
Хасан-Бека Л. Ці дослідження є вагомим внеском як в теорію, так і в практику управління 
дебіторською заборгованістю підприємства. Водночас проблема управління дебіторською 
заборгованістю  у діяльності промислових підприємств потребують подальшого розвитку 
та узагальнення з плином часу. 
Мета статті - поглиблення теоретичних знань та методологічних засад, розробка 
науково-обґрунтованих напрямів та механізмів удосконалення управління дебіторською 
заборгованістю промислового підприємства. 
Викладення основного матеріалу. Сучасний стан економіки України призводить 
до постійного зростання дебіторської заборгованості і неприпустимо високого її рівня. 
Неплатежі виникли на початку 1990-х років на макрорівні. Після того, як вони перейшли 
на рівень підприємств, почалося постійне, безперервне зростання дебіторської 
заборгованості. Для визначення напрямків вирішення проблеми зростання дебіторської 
заборгованості підприємств України необхідно виділити як можна більш повну систему 
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факторів, які призвели до незадовільного стану у цій сфері. Такі фактори необхідно 
згрупувати по двох ознаках: такі, що діють на макроекономічному та мікроекономічному 
рівнях. До макроекономічних факторів слід відносити непередбачуваність наслідків 
шокової терапії, коли зростання цін в 3-5 разів, яке очікувалось, фактично склало сотні й 
тисячі разів; різкі спади обсягів виробництва в 1990-х роках; не проведена державою 
індексація оборотних коштів підприємств, що були в той час державними; нестача 
власних оборотних коштів підприємств; недоліки створеної комерційними банками 
системи організації безготівкових розрахунків; висока вартість позикових коштів, яка 
обумовлена високою ставкою НБУ; значний рівень криміналізації економіки і в результаті 
- перебування багатьох підприємств у зоні підвищеного ризику й невизначеності; 
уповільнення платіжного обороту й зниження ефективності діяльності підприємств, поява 
значної кількості збиткових підприємств; фінансова напруженість у державі, у результаті 
чого несвоєчасно оплачувалася продукція деяких галузей (сільського господарства, 
оборонної промисловості) та не сплачувалася заробітна плата в бюджетній сфері; розрив 
економічних зв'язків між колишніми радянськими республіками [7, с. 75-76]. 
Мікроекономічні фактори: комерційне кредитування постачальником покупця при 
відстрочці платежу; несвоєчасна оплата при простроченні платежу; нестачі, розтрати, 
розкрадання; поставки недоброякісної або некомплектної продукції. 
Проблеми управління дебіторською заборгованістю, з якими стикаються 
підприємства, достатньо типові: немає достовірної інформації про терміни погашення 
зобов'язань компаніями-дебіторами; не регламентована робота з простроченою 
дебіторською заборгованістю; відсутні дані про зростання витрат, пов'язаних зі 
збільшенням розміру дебіторської заборгованості і часу її оборотності; не проводиться 
оцінка кредитоспроможності покупців і ефективності комерційного кредитування; функції 
збору грошових коштів, аналізу дебіторської заборгованості і ухвалення рішення про 
надання кредиту розподілені між різними підрозділами. При цьому не існує регламентів 
взаємодії і, як наслідок, відсутні відповідальні за кожен етап. 
Ефективність управлінських рішень, що стосуються управління дебіторською 
заборгованістю, має забезпечити баланс між, по-перше, прибутком підприємства та його 
ліквідністю, та по-друге - між кредитною політикою підприємства та інкасацією 
дебіторської заборгованості. 
Задля утримання існуючих покупців і залучення нових підприємство реалізовує 
продукцію у кредит, підтримуючи так встановлені обсяги реалізації продукції, 
завойовуючи нові ринки збуту продукції, що у період економічної кризи є надзвичайно 
важливо. Проте, процес кредитування клієнтів супроводжується ризиком зменшення 
прибутку в результаті неефективної кредитної політики і ризиком неповернення коштів. У 
останньому випадку існує ймовірність перетворення поточної дебіторської заборгованості 
на безнадійну дебіторську заборгованість. 
Отже, ефективне управління дебіторською заборгованістю повинно ґрунтуватися на  
розробленій кредитній політиці підприємства, що слід розглядати як стандартний набір 
процедур для того, щоб прийняти рішення, які з клієнти повинні отримати кредит і на 
яких умовах, забезпечити дотримання умов кредиту та визначення умов надання знижки. 
Кредитна політика підприємства повинна передбачати вирішення таких питань: 
термін і обсяг надання кредиту; розмір знижки. 
Зрозуміло, якщо підприємство вимагає швидкої оплати за відвантажену продукцію, 
то зменшуються витрати на обслуговування дебіторської заборгованості, зменшується 
ризик виникнення безнадійної дебіторської заборгованості, збільшується дохідність і 
прибутковість підприємства. Але реалізація підприємством такої агресивної політики 
щодо дебіторів у майбутньому призведе до зменшення покупців і, відповідно, дохідності і 
прибутковості. 
І навпаки, надання економічно необґрунтованих знижок, чітко невизначені терміни 
кредитування у короткотерміновому періоді приведуть до збільшення обсягів продажів і 
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доходу. Проте, у довготерміновому періоді така кредитна політика зумовить зростання 
безнадійної дебіторської заборгованості, збільшення витрат на повернення коштів, 
зменшення дохідності і прибутковості. 
Підприємство повинно розробити збалансовану кредитну політику щодо своїх 
покупців. На формування кредитної політики підприємства впливають такі фактори: а) 
купівельна спроможність споживачів продукції, яка залежить від загальної економічної 
ситуації; б) кредитоспроможність дебітора; в) стабільність фінансового ринку; г) 
кон’юнктура товарного ринку; д) конкурентоспроможність продукції підприємства; е) 
економічна можливість підприємства інвестувати кошти у поточну дебіторську 
заборгованість; ж) здатність підприємства нарощувати обсяги виробництва продукції за 
умови реалізації у кредит. 
У процесі формування кредитної політики перед менеджментом підприємства 
визначається завдання, суть якого у прийнятті рішення щодо вибору між додатковим 
прибутком від збільшення обсягів продажу і можливими витратами, що пов’язані із 
збільшення грошових коштів інвестованих у дебіторську заборгованість. Оптимальна 
кредитна політика полягатиме у розширенні комерційного кредиту доти, доки додатковий 
прибуток від збільшення обсягів продажів не буде дорівнювати прибутку, необхідному 
для покриття витрат за додатковою дебіторською заборгованістю, необхідною для 
досягнення такого обсягу продажів [8, с. 212]. 
Щоб зробити висновок про правильність і збалансованість обраної кредитної 
політики необхідно постійно аналізувати дебіторську заборгованість за термінами 
давності, аналіз фактичних термінів, протягом яких здійснюється повернення 
заборгованості. Середній термін отримання платежів ( ПСТ ) у днях розраховується за 




= ´ ,         (1) 
де СДЗ — середня дебіторська заборгованість за період; ОП — загальний обсяг 
продажів за період. 
Загальний обсяг продажів розраховується за формулою (2) [9, с. 140]: 
 п кОП ПГБ СДЗ СДЗ= + - ,        (2) 
де ПГБ — продажі за готівку (безготівку); пСДЗ — сальдо дебіторської 
заборгованості на початок періоду; кСДЗ  — сальдо дебіторської заборгованості на кінець 
періоду. 
Середній рівень інвестування фінансових ресурсів у дебіторську заборгованість 




= ´ ,         (3) 
де сДЗ  — середня дебіторська заборгованість; СП — собівартість продукції; ЦП  
— ціна продажу продукції. 
І.А.Бланк пропонує розраховувати і можливу суму оборотного капіталу, 
спрямованого у дебіторську заборгованість. Цей показник розраховується за формулою 
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= ,       (4) 
де ДЗОК  — необхідна сума оборотного капіталу, спрямованого у дебіторську 
заборгованість; кОР — запланований обсяг реалізації в кредит; К  — коефіцієнт 
співвідношення собівартості і ціни продукції; ППК — середній період надання кредиту 
клієнтам, днів; ПР — середній період прострочення платежів за наданим кредитом, дні. 
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Зважаючи на отримані результати розрахунків, підприємство може оцінити, чи 
достатньо у нього фінансових можливостей, щоб інвестувати розраховану суму грошових 
засобів у повному обсязі. Якщо ж ні, то необхідно корегувати кредитні умови шляхом 
зменшення терміну кредитування чи обсягів реалізації продукції у кредит. Другій варіант, 
як правило, є більш прийнятним для обох сторін. 
Важливим інструментом в процесі управління дебіторською заборгованістю є 
надання знижок клієнтам. Знижки клієнтам надаються у таких випадках: а) здійснення 
передоплати або швидкої оплати за продукцію (використовується підприємством при 
дефіциті грошових коштів); б) купівлі великих обсягів продукції; купівлі продукції нижчої 
якості, а також з метою залучення нових клієнтів, підтримання ділових стосунків з 
давніми клієнтами або з тими, що є «цінними» для підприємства. 
Швидка оплата за продукцію вивільняє кошти, які можуть бути знову інвестовані у 
виробництво тобто, збільшуються дохідність і прибутковість підприємства. Проте, розмір 
знижок не повинен перевищувати вигод від швидкої чи попередньої оплати. У зв’язку з 
цим у процесі формування кредитної політики менеджменту підприємства доцільно 
розробити шкалу знижок відповідно до термінів швидкої оплати і шкалу штрафів за 
прострочені платежі. 
Визначаючи розмір знижки, необхідно враховувати, що швидке надходження 
грошей за реалізовану продукцію повинно принести проценти за середній термін 
отримання платежів, які компенсують величину наданої знижки. Отже, для розрахунку 
величини знижки можна використовувати формулу (5) [4, с. 24]: 
( )М ПСЗ ОП ПВ СТ= ´ ´ ,        (5) 
де МСЗ — максимально можлива сума знижок; ПВ — процентний відсоток на 
ринку фінансів. 
Надання більшого обсягу знижок, ніж розраховано, буде економічно невигідним 
для підприємства. Проте, в окремих випадках, якщо клієнт важливий для підприємства і є 
імовірності довготривалої співпраці, менеджменту підприємства доцільно погодитись на 
втрати прибутку у короткотерміновому періоді (якщо підприємство має такі економічні 
можливості) з метою утримання потужного покупця (розширення ринку збуту продукції) і 
отримання прибутку у перспективі. 
Кредитну політику, особливо щодо нових клієнтів, необхідно формувати на основі 
ґрунтовного вивчення їх фінансових можливостей і ділової репутації. І якщо існує хоч 
найменша імовірність неповернення заборгованості чи немає ймовірності повторного 
замовлення, краще відмовити клієнту в наданні кредиту. 
Розширення умов кредитування, як правило, спричиняє ризик неповернення боргу. 
У разі неповернення боргу підприємство матиме збиток у сумі понесених витрат, які 
необхідно привести до теперішньої вартості. Інкасаційна політика підприємства має 
ґрунтуватися на співвідношенні дебіторської та кредиторської заборгованостей. 
Коефіцієнт співвідношення дебіторської і кредиторської заборгованостей не повинен 
перевищувати «1» і мати тенденцію до зменшення. У випадку, якщо цей показник 
перевищує «1» і зберігає тенденцію до зростання, це свідчить проте, що підприємство 
потребує додаткових фінансових ресурсів для фінансування дебіторської заборгованості. 
Ці моменти необхідно враховувати в процесі формування кредитної політики 
підприємства. 
Інкасаційна політика підприємства повинна містити набір методів співпраці з 
дебіторами щодо повернення боргів або ж використовувати форми рефінансування 
дебіторської заборгованості (факторинг, облік векселів або їх продаж тощо). 
Максимізувати прибуток і мінімізувати ризики втрати платоспроможності можна лише за 
умови здійснення взаємоузгодженої кредитної й інкасаційної політики підприємства. Ван 
Хорн зазначає: «Щоб максимізувати прибуток, отриманий в результаті проведення 
кредитної і інкасаційної політики, фірма повинна одночасно змінювати свою стратегію в 
тій та іншій сфері, поки не досягне оптимального рішення. Це рішення визначить 
Теоретичні і практичні аспекти економіки та інтелектуальної власності′ 2011 
 106
найкращу комбінацію нормативів кредитоздатності, термінів кредиту, стратегії знижок, 
особливих умов і рівня витрат на інкасацію» [3, с. 283]. 
Щоб оцінити ефективність кредитної політики підприємства, доцільно аналізувати 
динаміку показника ефекту від інвестування грошових засобів у дебіторську 
заборгованість як в абсолютних, так і у відносних показниках. Для цього можна 
скористатися формулами (6, 7) [2, с. 143]. Суму ефекту від інвестування грошових коштів 
у дебіторську заборгованість розраховують за формулою (6): 
ДЗ ДЗ ДЗ ДЗЕ П ПВ ФВ= - - ,        (6) 
де ДЗЕ  — сума ефекту, отриманого від інвестування грошових засобів у 
дебіторську заборгованість по розрахунках з покупцями; ДЗП  — додатковий прибуток 
підприємства , отриманий від збільшення обсягів реалізації продукції за рахунок наданого 
кредиту; ДЗПВ  — поточні витрати підприємства, пов’язані з організацією кредитування 
покупців і інкасації боргу; ДЗФВ  — сума фінансових втрат від неповернення боргу 
покупцями. 
Коефіцієнт ефективності інвестування коштів у дебіторську заборгованість ( ДЗКЕ ) 







= ,         (7) 
де СЗДЗ  — середній залишок дебіторської заборгованості за розрахунками з 
покупцями у досліджуваному періоді. 
Тенденція до зростання розрахованих показників свідчить про те, що підприємство 
здійснює ефективну кредитну політику. 
Отже, як зазначає Ван Хорн, сума прибутку, від якої доводиться відмовлятися за 
умов існування дебіторської заборгованості, зазвичай менша, ніж при збільшенні 
невкладених грошових коштів і ринкових цінних паперів, але більша, ніж при 
нагромадженні обсягів запасів [3, с. 235]. 
Висновки. Сьогодні, в період фінансової кризи, проблема ефективного управління 
дебіторською заборгованістю потребує глибокого і комплексного підходу, який 
передбачає всебічний аналіз кількісних і якісних показників. У процесі управління 
дебіторською заборгованістю менеджмент підприємства повинен реалізовувати кредитну 
політику так, щоби, максимізувавши прибуток і рентабельність капіталу, підтримувати 
ліквідність підприємства у межах нормативних значень («1,5»-«2,5»). Для цього необхідно 
постійно контролювати динаміку обсягів і структуру дебіторської заборгованості, 
розробити ефективну кредитну політику й аналізувати вплив результатів цієї політики на 
динаміку таких показників: ліквідності, оборотності дебіторської заборгованості, 
прибутковості. Також слід проводити якісний аналіз наслідків управлінських рішень, що 
стосуються кредитної політики у довготерміновому періоді. 
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ДІАГНОСТИКА БАНКРУТСТВА МАШИНОБУДІВНИХ ПІДПРИЄМСТВ НА 
ОСНОВІ ДИСКРИМІНАНТНОГО АНАЛІЗУ 
 
Дробишева О.О. Діагностика банкрутства машинобудівних підприємств на 
основі дискримінантного аналізу. Здійснено порівняльний аналіз вітчизняних та 
зарубіжних моделей діагностики банкрутства підприємств, досліджені можливості 
адаптації та використання зарубіжних моделей у вітчизняній практиці. Виявлені переваги 
та недоліки застосування методик багатофакторного дискримінантного аналізу. 
Досліджувані моделі апробовано на машинобудівних підприємствах, що 
характеризуються стабільним фінансовим становищем. 
Дробышева А.О. Диагностика банкротства машиностроительных 
предприятий на основе дискриминантного анализа. Проведен сравнительный анализ 
отечественных и зарубежных моделей диагностики банкротства предприятий, 
исследованы возможности адаптации та использования зарубежных моделей в 
отечественной практике. Отражены преимущества и недостатки применения методик 
многофакторного дискриминантного анализа. Исследуемые модели апробировано на 
машиностроительных предприятиях, которые характеризуются стабильным финансовым 
положением. 
Drobysheva E.O. Diagnostics of bankruptcy of machine-building enterprises on 
basis of discriminant analysis. The comparative analysis of domestic and foreign models of 
diagnostics of enterprises' bankruptcy was conducted,the opportunity of adaptation and the use 
of foreign models in domestic practice was analysed. Advantages and disadvantages of 
application of foreign methods of multifactor discriminant analysis are reflected. The 
investigated models are approved on machine-building enterprises which are characterized by 
stable financial position. 
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